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Как известно, под экономическим ростом понимается ди-
намика основных макроэкономических показателей за опре-
деленный период времени. Зависит он от множества факто-
ров, оказывающих на него как прямое, так и косвенное влия-
ние. Для любой национальной экономики определение таких 
факторов - дело сугубо индивидуальное. Тем не менее, в ми-
ровой практике существуют общепринятые показатели, явля-
ющиеся наиболее влиятельными по отношению к  экономи-
ческому росту. Естественно, прежде всего, имеется в виду 
уровень потребления и инфляции, объем привлеченных инве-
стиций, внешнеторговое сальдо, обеспеченность ресурсами, 
экономическая политика и развитие научных технологий. 
Применительно для РБ ситуации по каждому из перечислен-
ных показателей разнятся. 
Наша экономика вот уже который год движется по нака-
танной колее. Каких-либо качественных изменений в работе 
государственного и частного бизнеса не наблюдается. По-
прежнему самым сильным показателем для нас остается рост 
продаж на внутреннем рынке. Внутренняя торговля остается 
самым динамичным сегментом белорусской экономики. Преж-
де всего это вызвано ростом потребления, причиной которого 
стало увеличение реальных доходов населения. Хотя в истек-
шем году население получило всего на 9% больше реальных 
доходов, чем в предыдущем, оно умудрилось отправить на 
собственное потребление дополнительно $1,5 млрд. в то время, 
как наше сельское хозяйство приросло в 2002 году на 1,5%, а 
собственная промышленность продала потребительских това-
ров всего на 3,8% больше, чем годом ранее. Одним словом, 
торговать в Беларуси будет куда выгоднее, чем производить. 
На мой взгляд, нельзя считать этот факт обнадеживающим. 
Дело в том, что ситуация в стране сегодня такова, что практи-
чески исчерпанными оказались резервы проведения активной 
политики доходов. Поэтому необходимо акцентировать внима-
ние на активное вовлечение населения  в самостоятельную 
производственную деятельность, что можно сделать только 
через стимулирование предпринимательства. Иначе не избе-
жать нарастания кризиса платежеспособного спроса и проблем 
со сбытом произведенной продукции. 
Необходимо также отметить, что динамика внутреннего 
потребления во многом определяет наш экспорт: сокращение 
внутреннего спроса на товары ведет к увеличению экспорта и 
наоборот – сокращение экспорта следует за повышением 
внутреннего спроса. Сокращение внутреннего спроса на това-
ры, которые становится выгоднее продавать за границей, чем 
на внутреннем рынке, является классическим следствием 
девальвации белорусского рубля. Эту реакцию в полном объ-
еме можно наблюдать на примере белорусского экспорта 
1999-2000 гг. В начале 1999-го года в след за российским 
кризисом в августе 98-го в Беларуси началась широкомас-
штабная девальвация рубля. Итог не заставил себе долго 
ждать: натуральные поставки основных экспортных товаров 
на внутренний рынок сократились практически по всем пози-
циям. Следовательно, при сохранении производства или его 
небольшом росте значительная часть прироста экспорта была 
обеспечена за счет переориентации продукции с внутреннего 
рынка на экспорт. С течением времени эффект девальвации 
99-го ослабел. Уже в начале 2000-го началось расширение 
спроса на внутреннем рынке, в результате чего рост экспорта 
по некоторым товарам отставал от роста объемов производ-
ства. Таким образом, расширение экспорта в последние годы 
не сопровождалось ни ростом производства, ни, тем более, 
его модернизацией.  
Пример белорусского “искусственно созданного” экспор-
та заставляет задуматься. Как известно, девальвация может 
стимулировать экспорт только при наличии достаточного 
экспортного потенциала, то есть конкурентоспособности 
нашей продукции, для повышения которой необходима мо-
дернизация производства. Использование девальвации для 
расширения экспорта должно носить временный, краткосроч-
ный характер. У нас же это делается постоянно. Без каче-
ственных инвестиций в экспортные производства достичь 
устойчивого экспорта будет невозможно. Состояние инвести-
ций, как внутренних, так и внешних в течение последних лет 
оставляло желать лучшего. Причинами инвестиционного кри-
зиса  являются сохранение относительно низких темпов роста 
реального сектора экономики, высокие темпы инфляции, низ-
кий уровень рентабельности большинства белорусских пред-
приятий, низкий уровень доходов населения, малая норма 
накопления, наличие устойчивого дефицита государственного 
бюджета. 
Рентабельность реализованной продукции промышлен-
ных  предприятий в 2002-ом году составила 10,5%. Этот по-
казатель гораздо ниже процентных ставок по кредитам, что 
уже делает нерентабельными инвестиционные проекты пред-
приятий. Вызывает интерес тот факт, динамика внутренних 
инвестиций напрямую зависит от ситуации в промышленно-
сти. Дело в том, что основой капиталовложений в промыш-
ленность является ее собственный рост. Большая часть капи-
таловложений в белорусские предприятия осуществляется за 
счет прибыли, получаемой этими же предприятиями. В дан-
ном случае мы имеем дело с типичным самофинансировани-
ем. Эта ситуация во многом напоминает замкнутый круг. К 
сожалению, качественным образом расширить и модернизи-
ровать производство за счет одной лишь прибыли вряд ли 
удастся. При нынешнем состоянии фондов промышленных 
предприятий, когда необходимо широкомасштабное обновле-
ние оборудования, самофинансирования будет не достаточно.  
В конечном итоге эта система изживет себя.  
Одна из главных проблем наших промышленных пред-
приятий - значительная энергоемкость производства. Топлив-
ный рынок РБ практически полностью зависит от импорта 
сырья из России. Собственными сырьевыми ресурсами страна 
способна обеспечить себя лишь на 13-15%. Однако государ-
ству оплачивать импортные энергоресурсы с каждым годом 
все сложнее. Если весь ВВП Беларуси составляет около 13 
млрд. долларов, то на покупку энергоресурсов ей необходимо 
1,5 млрд. долларов. Это обстоятельство даже при здоровой 
экономике явилось бы гарантом снижения темпов экономиче-
ского роста. Ясно, что необходимо искать пути снижения 
энергозависимости от импортных ресурсов. В настоящее вре-
мя существует возможность многократного увеличения про-
изводства энергии из биомассы и использования гидроресур-
сов, потенциал которых составляет 860000 кВт. В то же вре-
мя, ни максимальное использование местных ресурсов, ни 
модернизация технической базы электроэнергетики не решат 
проблем энергобезопасности страны. 
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К сожалению, рассматривая экономику Республики Бела-
русь, сегодня нельзя говорить о качественном экономическом 
росте. Это подтверждает и проведенный выше анализ основ-
ных его факторов. Необходимо помнить, что статистические 
данные не всегда имеют реальное содержание. В экономике 
важно не само изменение того или иного показателя, а важно 
то, за счет чего  произошло это изменение. Существуют ли у 
отечественной экономики объективные возможности разви-
ваться более эффективно, чем сейчас, обеспечивая конку-
рентные преимущества на внутреннем и внешних рынках? 
Безусловно, существуют. Но для этого надо задействовать 
институциональные факторы, которые и должны гарантиро-
вать эффективный экономический рост. Вопрос не в том, ка-
ким он будет в течение года или двух (на такой период стати-
стически несложно «организовать» какие угодно цифры), а в 
том, какую устойчивость он продемонстрирует в долгосроч-
ной перспективе. Здесь без структурных реформ, которые и 
являются источником стабильного, длительного роста, не 
обойтись. 
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Особенностью макроэкономического развития страны в 
1993 – 1999 гг. было превышение инвестиций над сбережени-
ями. Реальные сбережения в экономике страны сокращались 
быстрее, чем инвестиции. В первую очередь это было связано 
с ошибками в проводившейся в 1997 – 1999 гг. денежно-
кредитной и валютной политике, а также с отрицательным 
воздействием на экономику страны последствий финансового 
кризиса в России в августе  1998 г. 
Главная из ошибок – экспансионистская денежно-
кредитная политика 1991 – 1999 гг., связанная с чрезмерным 
эмиссионным кредитованием государственных программ в 
области жилищного строительства и АПК. Всё это в сочета-
нии с административным регулированием официального об-
менного курса белорусского рубля, множественностью ва-
лютных курсов обусловило возникшее существование дефор-
маций на денежном и валютном рынке республики. 
Существенные изменения в денежно-кредитной политике 
произошли только в 2000 г. Она стала более жёсткой. Сокра-
тилось эмиссионное кредитование жилищного строительства 
и аграрного сектора. Впервые за последние годы обеспечены 
положительные значения реальных процентных ставок, чи-
стый внутренний рублёвый кредит удерживался в заданных 
пределах. Была создана мотивация населения к сбережениям 
в национальной валюте. Параллельно был решён и ещё один 
чрезвычайно важный для экономики вопрос – ликвидирована 
множественность курсов национальной валюты. Официаль-
ный курс белорусского рубля за год девальвирован более чем 
в 3,5 раза. Это позволило выйти уже к середине сентября 
2000г. на единый валютный курс, формирующийся на основе 
спроса и предложения. 
Результаты не заставили себя ждать. За одиннадцать ме-
сяцев 2000 г. остатки вкладов населения в коммерческих бан-
ках выросли в сопоставимом измерении по сравнению с ана-
логичным периодом 1999 г. более чем в 2 раза. Эта тенденция 
роста имела место и в 2001 г., и в 2002 г. Но, тем не менее, в 
существующей системе не произошёл запуск реального инве-
стиционного процесса. 
Так, если по показателю ВВП Республика Беларусь в 2000 
г. вышла на уровень 88,7% к 1990 г., то по показателю инве-
стиций в 2000 г. было обеспечено только 51,6% от уровня 
1990 г.. Объём же строительно-монтажных работ составил в 
2000 г. всего 38,6% от уровня 1990 г. Этот факт обнаруживает 
отсутствие даже простого воспроизводства основных фондов 
и является наглядным свидетельством глубины инвестицион-
ного кризиса. 
Факторы сдерживания инвестиций в народном хозяйстве 
носят системный характер. Их корни находятся и в реальном, 
и в бюджетном, и в банковском секторе (Примечание: Вместе 
с тем банковская система страны, несмотря на системные 
кризисные процессы, трансформировалась в направлении 
поддержки инвестиций. Удельный вес инвестиционных кре-
дитов в активах банков вырос с 4,6% на 01.01.1996г. до 22,5 
на 01.01.2001 г., а удельный вес инвестиционных кредитов в 
кредитах банков – соответственно с 8,3 до 38,5%. Эти показа-
тели инвестиционной активности банков значительно выше, 
чем в Российской Федерации и ряде других стран СНГ). 
Факторы реального сектора: 
• Низкие темпы роста реального сектора экономики; 
• Высокие темпы инфляции и снижение обменного курса 
белорусского рубля на протяжении длительного времени; 
• Низкий уровень рентабельности большинства предприя-
тий реального сектора экономики, который превышает 
процентные ставки по кредитам и делает нерентабельны-
ми инвестиционные проекты предприятий; 
• Низкий уровень доходов населения, ограничивающий 
возможности сбережений и инвестиций; 
• Малая норма накопления (сбережения) всеми агентами 
экономических отношений. Удельный вес сбережений 
населения и предприятий в ВВП в Беларуси составил в 
1998г. 21,6% (в 1995 г. 21%, в 1990 г. 29%), тогда как, 
скажем, в Японии, Китае, Корее и ряде других стран, пе-
реживающих период технологической модернизации, по-
казатель доли сбережений населения доходил до 60% и 
сегодня продолжает оставаться высоким. Правда, склон-
ность к сбережения в Беларуси значительно выше, чем в 
России, где в 1998 г. их доля не превышала 16,3%. 
Факторы бюджетного сектора: 
• Наличие устойчивого дефицита государственного бюдже-
та, что при недостатке внутренних накоплений и внешних 
источников порождает потребность в его финансировании 
банковской системой и является главной причиной затяж-
ной высокой инфляции в стране; 
• Отток потенциальных инвестиционных ресурсов банков и 
предприятий в покупку государственных ценных бумаг.  
Факторы банковского сектора: 
Они испытывают на себе воздействие кризиса в реальном и 
в бюджетном секторе, являются их результатом, а также имеют 
свою системную специфику. К таким системно-специфическим 
факторам, сдерживающим развитие инвестиционного (долго-
срочного) банковского кредитования, относятся: 
• Низкая капитализация банков. Совокупный капитал бан-
ковской системы не превышает 5% ВВП, что значительно 
меньше аналогичных показателей стран Центральной и 
Восточной Европы (Примечание: Тем не менее, по пока-
зателю капитализации за последнее пятилетие был до-
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